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『近代イギリス経済史  第１巻　第２編　初期鉄道時代，1820-1850 年』要綱，第 12 章，第 13 章 51
産や個人保証を担保として，多額の貸出を与えることすらしていた。しかし，鉄道株への追徴は継続
しており，払い込みが遅れると会社は事業継続のために，利率を顧慮することなく借り入れた。地銀
への取り付けが始まり，公衆は銀行券と鋳貨を退蔵し始めた。そして懸念されていた怖ろしい事態が
始まった。健全・模範的・預金量が多い，などの評判を得ていたスコットランド諸銀行が援助を求め
てきたのだ。スコットランドの銀行では準備金が枯渇し，健全な証券すら換金が困難となった。ピー
ルの意味での貨幣（鋳貨と銀行券）は，ほぼ消尽されてしまった。
　BOEの10月23日統計では，銀行部準備としては155万ポンド弱の銀行券と45万ポンド弱の鋳貨が残っ
ていただけだった。10月25日に政府（首相はJ.ラッセル，蔵相C.ウッド［Charles Wood］）は今や古典
ともなった書簡をBOEに送った。「BOEがピール法の規定する1,400万ポンドを超えて証券担保で銀行
券を発行することになった場合，法律違反免責法案を提出するから，８％利率での割引と貸し付けを
拡大されたし」という助言である。
　BOE理事会はこの助言を受諾したが，同時に，法に違反することなく事態を乗り切ることが出来る
と確信しているという決議案を通した。実際，BOEは一切法に違反せずにすんだ。エコノミスト誌の
ウィルソンは，手紙が無くても信頼は回復しており，手紙は回復を遅らせた，と言う。しかし，この
手紙が害をなしたと信じることは困難だ。BOE理事会が上記決議をした時，手紙はテーブルの上にあっ
たのである。グリンやS.ガーニー（Samuel Gurney）は業界内部から危機を見ていた。グリンは手紙
が「BOEが実際に発券したのと同じ効果を与えた。手紙が退蔵銀行券を取り出させ，それが流通に出
て行くようにしたからだ」，またガーニーは「手紙のことが業界に知らされたとたんに，我々に資金
を要求していた顧客は，もう資金は不要だ，と報せてきた」と述べている。
（恐慌後）
　手紙を手中にして，理事達は銀行部準備を再び減少させることが出来た。10月30日に準備は160万
ポンドになり，そこからは急激に反転増加した。銀行券が回帰し，地金準備も増加した。穀物は安価で，
地金の海外流出はなかったからである。11月末，銀行部準備は600万ポンド，発行部準備は1,000万ポ
ンドになっていた。1848年は政治面で革命の年だったが，銀行・通貨情勢は全く快適に終始し，BOE
銀行部準備が800万ポンド，発券部準備が1,000万ポンドを下回ることは殆ど無かった。ピール法の支
持者達は，銀行券の金への兌換が維持できたから，法は悪よりは善を為した，と論じた。ロイドは蔵
相の手紙すら，法の精神からの逸脱ではないと論じた。論敵中，最も有能なトウックは，法はBOEを
２部門に分割したこと，およびその硬直性によって，善よりは悪を為したと確信していた。BOEは
1838⊖39年当時より遙かに大量の金準備を持っていたのだから，旧制度のままで容易に事態に対処し
得たであろう，と言う。彼はまた，通貨学派やピール（銀行券は特別な意味で「貨幣」であるという
ドグマを保持）とは異なって，単なる銀行券量の変動は重要ではないということを実証し得た。また，
金流出問題に対処するにはBOEの割引率操作が有効だ，と強調した。しかし，トウックの議論や証言，
ウィルソンの「ピール法は過去の遺物」という確信に満ちた宣言にもかかわらず，法は修正も廃止も
されなかった。鉄道会社の採算が合い始め，パンが安いという条件に支えられ，大ブリテンは金融上
および政治上の革命から抜け出した。
